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はじめに
　1990年代以降の巨大企業をめぐる相次ぐ不祥事を直接の契機として，我が国においても企業
統治（corporate　governance）問題が大きな関心と議論を集めている。しかし，近年では，「失
われた10年」・「停滞の10年」という言葉に象徴される日本経済の長期に及ぶ深刻な不況とグロー
バル化・規制緩和の流れを背景として，企業の競争力の強化，企業の資本効率性の向上（さらに
は国の競争力強化）という見地から，これまでの我が国固有の企業統治問題に焦点が当てられ，
その改革の動きが本格化している。
　なかでも，2001年から02年5月まで4回にわたって行われた一連の「商法大改正」は1899
年に商法が制定されて以降「はじめての抜本的改正」とも言われ，我が国の企業統治構造を根本
的に変える可能性をもっている。
　本稿は，新しい世紀に相応しい「共生型経営」という視点から，こうした企業統治改革を今回
の商法大改正の動きと結び付けて論じることを課題とする。
1．巨大公開株式会社と専門経営者
資本主義経済において，人間生活に必要な物質的基礎をなす財とサービスの生産と流通を営む
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経済活動は，経済活動に必要な諸手段を私的に所有し，一定の制約条件の下で可能な限り大きな
利潤の獲得を目的として商品生産活動を展開している私企業（民間企業）によって担われる。
　私企業として，現在，我が国では個人企業のほかに，合名会社・合資会社・有限会社・株式会
社の4つの会社（法人）企業が存在する。このうち会社企業の圧倒的多数は株式会社と有限会社
であり，1999年現在，約253万社の法人企業のうち株式会社は109万社，有限会社は137万社
にのぼり，この2つの会社企業で全法人企業の約97％を占めている（1）。
　このうち合名・合資・有限会社は何らかの程度で「封鎖的共同企業」としての性格を持ち，出
資者の人的なつながりが重視され，その面から出資者の範囲が限定され，資本集中には一定の限
界を持つ。これに対して，株式会社は，企業形態論的には本来「公開的共同企業」として，それ
以外の他の企業形態の資本集中上の限界・制約を克服し，株式制度の利用と全社員有限責任制度
により社会的規模での資本集中を可能にする機構を備えている，最高次の企業形態なのである。
　こうした「公開的共同企業」としての経済的実質を備えた「真の」株式会社は，証券取引所1・
2部に上場している2，750社さらには店頭市場（ジャスダック）上場会社934社，ベンチャー企
業を中心に新興企業向けの資金調達の場であるマザーズ（36社）とナスダック・ジャパン（96
社）を合わせた4千社弱に過ぎない（2）。
　しかし，こうした巨大公開株式会社が日本経済のうちで占める経済的支配力はきわめて大きい
のであって，巨大公開株式会社を中心とする経済体制は，しばしば「大企業体制」ないし「法人
資本主義」と呼ばれる。
　表一1は世界的な大企業の売上高を国内総生産（GDP）とみなして国家のGDPと比較したも
のである。トップから百位までに29社が入り，うち日本企業はクウェートを上回ったトヨタ自
動車の59位を筆頭に，日立製作所など10社が「トップ100」に名を連ねている。
　こうした巨大公開株式会社において，少なくとも自らの株式保有を基盤として経営者の地位に
ついた「所有経営者」ではなく，自己の専門的な経営能力を評価されたがゆえに経営者の地位に
ついた「専門経営者」が次第に一般化してきているのは世界的傾向になっている。いわゆる「所
有と経営の分離」あるいは経営業務の専門職業化と呼ばれる事態がこれである。こうした専門経
営者の登場は，企業が大規模化し，そこでの経営業務がますます複雑化・高度化する中で，経営
業務をより合理的かつ効率的に遂行する必要性からも要請されている。さらにこの専門経営者が，
株式所有の分散化の進展に伴い，特定の「支配的大株主」が存在しなくなった結果，所有者によ
る会社支配から免れて自らが会社の支配者になったという主張は「経営者支配」と呼ばれている。
「所有と支配」と呼ばれる現象がこれである。しかし，ここでの「経営者支配」は絶対的・安定
（1）　国税庁企画課編『平成11年分税務統計から見た法人企業の実態』平成12年12月参照。
（2）　「日経会社情報　2002年　皿　夏号』日本経済新聞社，2002年6月。経済的実質を備えた「真」の株
　　式会社について，商法が特例法上の「大会社」について後述されるような，その他の株式会社とは別個
　　の企業統治上の会社機関を法制化していることからすれば，この商法特例法上の「大会社」（現在，約1
　万社）をもこれに含めて考えることができる。
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順位 国名／企業名 金額（億ドル）
1 米国 98，100
2 日本 47，650
3 ドイツ 18，660
44 チリ 710
45エクソンモービル 630
46パキスタン 620
47ゼネラルモーターズ（GM） 560
48ペルー 530
55 フォード・モーター 440
56ダイムラークライスラー 420
57ナイジェリア 410
58ゼネラルエレクトリック（GE） 390
59 トヨタ自動車 380
60 クウェート 380
73 日立製作所 240
76松下電器産業 220
77 三井物産 200
80 ソニー 200
81 三菱商事 200
91 伊藤忠商事 180
94ホンダ 180
96 日産 180
97東芝 170
98 シリア 170
　　　　　　　　　　　出所：『日本経済新聞社』（夕刊）2002年8月13日
的支配を意味するものではなく，企業経営を貫く経営指導原理である利潤追求原理を逸脱しない
範囲内での自由裁量権を意味するに過ぎず，経営業績が順調に推移している限りで，事実上の支
配は専門経営者の手に移行している。専門経営者による経営が順調に推移し，・企業の存続にかか
わるよほどの不祥事・企業業績の悪化が生じない限りにおいて，株式所有による支配は，株主
「層」のなかに構造的に分散・潜在化し，「休眠」しているのであり，その限りで株式所有による
支配は顕在化しない。この意味で「経営者支配」は今日の常態として成立しているのである（3）。
　こうした経営者支配の下にある巨大公開株式会社が巨大な権力を集中するなかで，経営者によ
る権力行使への牽制・監視のあり方が企業統治問題として問われている。と同時に，とくに我が
国では長期に及ぶ深刻な不況下にあって企業の国際競争力を高めるための企業統治のあり方が問
われている。
（3）　佐々木弘・小松章編著二「現代企業の経営学』八千代出版，1995年，31－32頁を参照。
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2．日本型企業システムと企業統治
　我が国において，これまでも法律上の「株主主権」確保のための会社機関の制度化という建前
とは裏腹に，現実には（主取引銀行を含む）主要取引先を中心とした株式の相互持合い・法人株
主間の相互牽制・相互信認によって，こうした「株主主権」は「空洞化」し，内部出身経営者に
権力が集中するところとなった。さらに取締役が業務執行をも兼ねていることから，その業務執
行の監督は自己監視の色彩を脱しえず（監督機関と執行機関と未分化），また業務執行上の権限
関係が取締役会に持ち込まれる結果，会長一社長一副社長一専務一常務一平取締役という階層序
列が形成され，なかでも人事権を掌握している，多くの場合代表取締役社長が従業員の中から取
締役候補や監査役候補を選抜し，そのものが自動的に株主総会で選出されるため，代表取締役が
取締役，監査役中の最上位者として認識されることとなる。このことから取締役会は代表取締役
を中心とする業務執行の監督機関たる機能を果たせず，また監査役も代表取締役を中心とした取
締役会に対する監査機能を持ち得ない。法の建前に反して，重要な経営戦略の決定や実質的討論
は経営会議や常務会に移管され，取締役会そのものは事後承認機関となっている（日本型企業統
治構造については，図一1を参照せよ）。
　こうした内部経営者に権力を集中させる集権型管理は，「会社本位の成長第一主義」という経
営原理を貫徹する上で極めて有効に機能してきた。つまり，戦後，欧米企業とのキャッチ・アッ
プ戦略を目指すうえで，チームの「和」を強調し，部門ないしチームを「縦型」に編成し，構成
員に対して上位の管理者の指示の下に整合的に行動するように仕向ける集権型経営管理が優先さ
　　図一1　日本型企業統治構造
実態＝経営者主催（内部経営者中心）
　　　　法人株主（安定株主）
　　　　株式の相互持ち合い
　　　　　モノ言わぬ株主
株主総会の儀式化（「シャンシャン総会」）
実質的決定機関
　　常務会
　経営会議
（メイン・バンク／取引先等）　　（非常勤）
　　　グループ企業一〉社外取締投
　日本型ガバナンス
①メイン・バンク②政府
③労働組合
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図一2　日本型企業システムとガバナンス構造
米ソ冷戦構造
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売上高極大化
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巨大企業
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経営者支配
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　　◇
法人間の株式
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日本的人事・労務慣行
（終身雇用・年功序列・企業別組合）
中小零細企業
れてきたのであり，その頂点にあったのが経営者であった。例えば，戦後，多くの日本企業で採
用された事業部制組織は，米国では「連邦的分権制」組織と呼ばれ，本社に対する事業部の自立
性が強調されたけれども，我が国では現実には事業部への権限委譲は不徹底で本社主導（「大き
な本社」）の集権的性格を強く持っていたこともよく知られている④。またこうした内部経営者
を頂点とする集権型経営原理は，戦略構想力よりもオペレーション効率（「薄利多売」の売上高・
シェア至上主義）を重視する「キャッチ・・アップ経営」の時代には極めて整合的でもあった。さ
らにこうした企業統治のあり方は，系列・企業グループ，メインバンクを中心とする間接金融体
制，労使協調体制を柱とする日本型企業システムとも整合的であった（図一2も参照せよ）。
　しかし，こうした日本企業の戦後の成長パターンを支えてきた諸条件が1990年代に入って，
（4）　一寸木俊昭「戦後発展期の日本企業の経営原理」現代経営学研究会「現代経営学の基本課題』文眞堂，
　　1993年，44頁。特に1990年代後半以降，我が国の大企業の間で急速に拡がってきた，カンパニー制・
　　分社制を採用する組織改革の動向もこの問題と結びついている。
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　　　　図一3　上場企業の持ち株比率と株式持合い比率
a）　持ち合い比率　　　　　　　　　　　　　　　　b）　持ち株比率
　　　　　　　　　　　　　　　（％）
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　（注）　全国証券取引所調べ，金額ベース
　　企業同士が互いに株式を保有していると確認できた株式
　数に3月末時点の株価をかけ，株式時価総数で割った比率
出所：a）　『日本経済新聞』2002年6月21日。　b）　『日本経済新聞』2002年6月26日。
特に「バブル経済の崩壊」以降大きく動揺している。なかでも経済のグローバル化の進展により，
B本基準の世界標準へのすり合わせが求められる中で，連結決算主義・時価主義を柱とする「会
計ビッグバン」によって株式の相互持合いが抱えるリスクが顕在化する一方，近年では中国の急
速な工業化により圧倒的な低コストによる生産基地（「世界の工場」）としての存在感が高まって
おり，国内空洞化への脅威が高まっている。
　こうした状況において，これまでの我が国の企業統治を支えてきた株式相互持合いの解消の動
きが機関投資家を中心とする外国人株主のプレゼンスの高まりと歩調を合わせ，進展している。
図一3a）によれば，企業同士の株式持合い比率が1990年代半ば以降急速に低下してきているこ
とが確認されうる。また図一3b）によれば，外国人投資家の持ち株比率は1990年代に急増し，
01年度には金額ベースで18．3％に高まっており，これに反して銀行の保有比率は8。7％にまで低
下している。こうした外国人投資家の持ち株比率の高い企業（表一2参照）を中心として，後述
する米国型の企業統治改革を目指す動きも顕在化している⑤。また長期の株式市場の低迷をも背
景として株主権強化を目指して積極的に行動する「モノ言う株主」（アクティビスト）の動きも
現れており，企業統治の改革を促している⑥。とくに我が国の生命保険会社等の機関投資家も株
価が大幅に悪化した企業を中心として議決権行使に踏み切る動きが顕在化しており，ある投資会
社（通称，「村上ファンド」）が東証一部上場の婦人服大手の東京スタイルと大幅増配などをめぐっ
（5）　その代表例が，こうした動きのロ蕎矢をなしたソニーのケースである。同社は99年3月末には，外国
　　人持ち株比率が45％強にも達しているが，同社は97年に取締役の数を一挙に28名減らして10名（う
　　ち3名が社外取締役）とし，全社的グローバル戦略問題に専念させるとともに，執行的問題は「執行役
　　員」を新設してこれに担当させることにした。森本三男著「現代経営組織論（第2版）』学文社，234
　　頁参照。
（6）　例えば，今年5－6月に開かれた上場企業の2001年度決算の株主総会で外国人投資家が議案に投じた
　　反対票（とくに監査役の選任と役員の退職慰労金を中心として）は千件を超えていたことが報じられて
　　いる。『日本経済新聞」2002年7月6日。
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表一2　外国人持ち株比率ランキング（2002年3月期）
社　　　名 持ち株艨@率
前年比
掾@減 ROE四半期?Z開示
（％） （ポイント） （％）
1（1）山之内製薬 40．4 ▲2．4 8．2
2（4）ローム 40．2 0．7 6．4
2（5）オリックス　　　※ 40．2 0．9 8．4 実施
4（8）塩野義製薬 39．8 1．4 3．0
5（11）TDK　　　　　　※ 39．7 3．6 一 実施
6（9）富士写真フイルム※ 39．6 2．2 4．9 実施
7（3）ソニー　　　　　※ 38．7 ▲1．0 0．7 実施
8（6）ヤマダ電機 37．7 ▲1．2 9．8
9（24）任天堂 36．7 5．8 12．0
10（50）富士ソフトABC 36．6 9．8 10．6
11（15）コマツ　　　　　　※ 35．7 0．6 一
12（13）ミネベア 34．4 ▲0．9 5．0 実施
13（20）HOYA 34．2 1．8 11．5 実施
14（17）ヒロセ電機 33．8 ▲0．4 5．2
15（10）東京エレクトロン 33．7 ▲2．5 一 実施
16（18）栗田工業 33．2 ▲0．8 4．7
17（21）メイテック 32．8 0．8 ll．2 実施
18（25）村田製作所　　　※ 32．1 1．3 4．9
19（一）三井住友海上火災保険 32．0 一 1．6
20（74）プロミス 31．9 9．2 11．5
　注：2002年3月末時点，カッコ内は前年順位，
　　不能，▲はマイナス，※は米国会計基準
出所：『日本経済新聞』2002年7月17日。
一は比較できずまたは赤字で算出
て株主総会での委任状争奪を2002年の株主総会で繰り広げたケースは大きな関心を集めるとこ
ろとなった⑦。
3．「商法大改正」と企業統治改革
　2001年から02年にかけて4回にわたって行われた商法の抜本的改正の内容は，表一3に示さ
れる通りであるが，この一連の商法改正は，①企業統治の強化，②資金調達・株式制度の規制緩
和，③グローバル化への対応，④IT化への対応を柱とするものであった（8）。
　本稿の課題である企業統治との関連で取り上げるべきものは，何よりもそのうちの会社機関に
関わる改正である（改正によって変わる会社機関構造については図一4を参照せよ）。なかでも
選択制とはいえ，今回の改正により，商法特例法上の「大会社（資本金5億円以上または負債
200億円以上の会社）」を対象として（9），我が国でも米国型企業統治形態を採用することが法認さ
れることとなった。この制度は「委員会等設置会社」方式と呼ばれている。この方式の下では，
（7）　『朝日新聞』2002年5月24日。そこでは村．ヒ氏が増配・自社株買いという会社側の譲歩を引き出し
　　「予想以上の健闘」であり，企業統治に波紋を投げかけたものと評価されている。
（8）　神田秀樹「商法改正の総括」『日本経済新聞』20002年6月28日。
（9）但し，資本金が1億円以上であって，定款で会計監査人の監査を受けると定めた会社も対象となる。
　　前田博編「商法改正実務のすべて』日本経済新聞社，2002年，190頁。
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表一3　商法改正とその主要な改正内容
商法改正 主　　要　　内　　容
2001年6月改正1，自己株式の取得および保有制限の見直し（金庫株の解禁）
2，法定準備金の減少手続き等
3．純資産額規制の撤廃（額面株式の廃止等）
4．単元株制度の創設
5．端株制度の改正
6．新株発行制度の改善
2001年11月改正1．新株発行規制の見直し
2．種類株式制度の見直し
3．株式の転換
4．新株予約権に関する法制整備
5．会社関係書類の電子化
6．計算書類の公開
2001年12月改正1．監査役の機能の強化
2．取締役等の責任軽減制度の導入
3．株主代表訴訟制度に関する見直し
2002年5月改正1．種類株主の取締役等の選解任権
2．株券失効制度の創設
3．所在不明株主の株式売却制度等の創設
4．端株主等の買増制度
5．株主提案権の行使期間の繰上げ等
6．株主総会等の特別決議の定足数の緩和
7．株主総会招集手続きの簡素化等
8．「重要財産委員会」の設置
9．大会社以外の株式会社での会計監査人の監査
10．「委員会等設置会社」に関する規制（選択制）
ll．大会社についての連結計算書類の導入
12．資本減少手続きの合理化
13．外国会社（営業所設置義務の廃止等）
出所：前田博編（2002年）および『日本経済新聞』2002年6月28日付けより。
業務執行を行う権限を，新設される「執行役」に与え，その業務執行を，社外取締役⑩を軸と
する取締役会が監督することによって，執行と監督との分離が目指されている。ここでは取締役
会は，企業の基本戦略などを含め，会社の業務を決定し，取締役および執行役の職務執行を監督
する。具体的には，執行役の選任および解任，計算書類の承認（利益処分案の承認は株主総会決
議事項ではなく取締役会決議事項となる），株主総会の招集および議事の決定などを行う。この
方式を選択した場合，取締役の選任・解任に関する議事を定める「指名委員会」，取締役および
執行役の職務執行を監査する「監査委員会」，取締役または執行役が受ける個人別の報酬内容を
決める「報酬委員会」の3つの委員会を取締役会の内部に設置することが義務付けられる。これ
らの委員会はそれぞれ3人以上で構成され（兼務可能），その過半数は会社の業務を執行しない
社外取締役（「就任前にその会社または子会社の執行役，支配人，その他使用人，または子会社
（10）　この場合の「社外取締役」とは①当該企業の業務を執行しない，②過去に当該企業または子会社の業
　　務に携わった取締役や従業員ではないという二つの要件を満たす取締役を指す。「日本経済新聞』2002
　　年6月20日。
（15） 　　21世紀経営学の課題
図一4　商法改正と会社機関
①業務執行の
　意思決定
②取締役の職務執行の
　監督
現癒法の縫叢機構
???
　監査役（会）
（大会社では社外半数）
改墨法不の委員会等設置会社・
取締役の人選
（総会付議）
指名委員会
（社外過半数）
①執行役の選解任
②重要な意思決定
　（利益配当，経営
　基本方針等）
　　監査委員会
　　（社外過半数＋
監査役と同様の資格要件）
業務執行の
監督
凹
代表執行役
幽
執行役
報酬委員会
（社外過半数）
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　　　　　出所：武井一浩「重要項目多い『2002年商法改正』」『日本経済新聞』2002年6月28日，第2部。
の業務執行取締役でなかった者」）でなければならない。このような条件を満たした委員会等設
置会社では監査役制度ならびに代表取締役が廃止される（11）。
　また委員会等設置会社では，業務執行を担当する機関として「執行役」の設置（12）が義務付け
（11）　澤田和也・秋山理絵著「平成14年よくわかる商法大改正』日本実業出版社，2002年，24－31頁。
（12）　この場合，執行役は，多くの会社ですでに導入されている執行役員（会社の「使用人（従業員）」で
　　ある）とは異なり，登記の対象となり，会社および第3者に対する責任を有する（株主代表訴訟の対象）
　　など特別の地位を有する。前田博編，前掲書，191頁参照。なお取締役が執行役を兼任することは禁止
　　されていない。
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られる。執行役は新株発行，社債募集，株式分割の決定，重要な財産の処分および譲渡，多額の
借財，支配人その他の重要な使用人の選任・解任，支店その他重要な組織の設置・変更・廃止な
どを決定できる。執行役の任期は取締役とも委員会等設置会社の場合には「1年」とされる。執
行役制度を導入する場合には，取締役会や執行役が決定した事項について会社を対外的に代表す
る「代表執行役」が置かれる。代表執行役は取締役を兼任し，取締役会によって選・解任される。
この代表執行役は米国の「最高経営責任者」（CEO）に相当する業務執行機関であり，会社の業
務の決定と執行に極めて大きな権限を有する。
　一方，現行法では，取締役は業務執行権をもち，かつ取締役会は取締役の業務執行を監督する
ものとして位置付けられ，取締役会において取締役の中から選任される代表取締役が会社を代表
して業務を行うものとされる。また取締役会および代表取締役の職務執行を監査する機関として
監査役（会）制度があり，商法特例法上の「小会社」（資本金1億円以下）を除いて，監査役は会
計監査だけではなく，業務に関する監査まで行うこととされてきた。
　この場合，これまでも社長・副社長などの，いわゆる役付取締役で構成される「常務会」や
「経営委員会」などの名称で事実上重要な業務執行の決定が行われてきたが，今回の商法改正に
より，これらの機関に法的根拠が付与されることになった。すなわち，商法特例法上の「大会社」
を対象として，取締役が10人以上の会社であって，社外取締役を1人でも選任している場合に
は，3人以上の取締役で構成される「重要財産委員会」を取締役会の中に設置することが法認さ
れ，この委員会でこれまで取締役会の決議事項とされてきた重要財産の処分や譲渡，さらには多
額の借財など重要な業務執行に関する意思決定が機動的に行えることとなった。
　また現行法上の会社機関を選択する場合でも，監督機能を強化し，監査役の独立性を高める一
連の改正が行われるところとなった。商法特例法上の「大会社」については，すでに93年の商
法改正で社外監査役制度が導入され，監査役を3人以上とし，そのうち1人以上は「就任前5年
間当該会社または子会社の取締役，支配人その他使用人でなかった者」とされてきたが，今回の
改正で「就任前5年間」という規定は削除され，「就任前に当該会社または子会社の取締役，支
配人その他使用人でなかった者」とされるとともに，社外監査役の人数も半数以上とされること
になった。また監査役の任期は93年の商法改正で2年から3年に延長されることになったが，
一層の独立性を高めるために1年延長され，その任期は4年とされ，また監査役の選任議案につ
いても監査役会に同意権，提案権が認められることになった。さらに監査役が不当な理由で辞任
を強いられることのないように，その地位の安定と独立性を確保することを目指して，監査役を
辞任した者が，その後最初に招集された株主総会に出席し，辞任した旨とその理由を述べること
ができることになった。また監査役の監督機能の実効性を高めるために，監査役の取締役会への
出席と意見陳述は「権利」ではなく，「義務」とされることになった㈹。
（13）　澤田・秋山著，前掲書32－35頁および前田博編，前掲書173－180頁参照。
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4．商法改正と企業統治改革をめぐる最近の動向一日経調査（14）一
　日本経済新聞社が主要企業300社を対象に実施した企業統治調査によれば，すでに執行役員制
度は2001年度末までに111社（44．1％）が導入済みであり，今年度新たに17社が導入するほか，
16社が来年度以降の導入を検討していることが明らかにされている（執行役員制の採用予定が
ないと回答した企業は15，1％）。こうした執行役員制度の導入は取締役会のスリム化と一体となっ
て進められており，例えば，丸紅は2002年4月に取締役数を約3分の1に減らし，執行役員制
を導入したし，マツダは，2002年度の株主総会後，執行役員制の導入と合わせ，取締役の数を
約3分の1に削減するとされている。その結果，主要企業300社の取締役の平均人数は99年度
の総会終了時点の20．7人から00年度は18．8人，01年度は17．3人，さらに02年度には15．3人に
減るまでになっている。
　取締役の人数自体は減らす一方で社外取締役は増やす企業が増えている。日経調査回答企業の
42．3％は社外取締役を選任済みで，来年度以降の選任を計画している企業も10．5％あった。また
選任の予定がないと回答した企業は12．9％であった（例えば，トヨタ自動車，キャノン，新日鉄
などは社外取締役は起用せず，監査役制度を強化する方向をとっている）。但し，選任済みや選
任予定の企業でも，社外取締役の数は1人の企業が48．1％であり，2人が34．0％を占めていた。
　また来年度以降に改正商法に基づいて「委員会等設置会社」を選択する道が開かれたが，監査
役を廃止し，これを選択すると回答した企業（例えば，イオンやオリックス㈹）は僅かにO．8％
に過ぎず（16），「検討中」の企業（例えば，花王やコニカ，古河電気工業，ニコンなど）も20．3％
にとどまった。「選択しない」と回答した企業は12．3％で，66．7％の企業は「未定」であった。
また重要財産の処分などを決定する権限を与えられる「重要財産委員会」を取締役会の中に設置
すると回答した企業はゼロであった。
　我が国でもこうした商法改正により，選択制であるとはいえ，社外取締役を経営監督の基軸と
する米国型企業統治への転換が法制化されることになったし，現実に執行役員制の導入と取締役
会改革（取締役の人数の削減と社外取締役の導入）を実施し，業務執行と経営監督との分離を目
指す企業は巨大企業を中心に大きく普及しているものと見られるものの，2001年末から今年に
（14）　以下の論述は，『日本経済新聞社』6月20日および7月6日の記事より引用した。
（15）　例えば，イオンは定款変更に伴い，23人の取締役を7－10人程度に削減するとともに，現在の取締役
　　の多くは執行役となる見通しで，社外取締役には金融，法律の専門家や消費者利益を代表する有識者ら
　　を予定しているといわれる。またオリックスも02年度の株主総会において社外取締役を1人増やし3
　　人にした。すでに社外取締役と代表取締役3人からなる指名委員会と報酬委員会を設置するなど，あら
　　たな企業統治形態に移行する準備を進めており，来年度以降3つの委員会は現在の社外取締役を中心に
　　5－7人で構成するといわれている。『日本経済新聞』2002年7月6日。
（16）　日本監査役協会が02年4月に実施した調査（約千百社が回答）でも半分の企業が現行の監査役制度
　　を維持すると回答し，委員会等設置会社形態を選択すると回答した企業は僅か4社にとどまっている。
　　『日本経済新聞』2002年5月23日。
　18　　　　　　　　　　　　　　『明大商学論叢』第85巻第1号　　　　　　　　　　　　　（18）
かけて米国で起きたエンロン，ワールドコム，タイコ・インターナショナル等の会計操作・粉飾
決算事件を契機に最も優れた企業統治システムと高く評価されてきた米国型の社外取締役を中心
としたモニタリングが機能不全を起こしていたという事実⑰は，米国型企業統治を目指す，我
が国における企業統治改革の流れに対する限界を示しているようにも思われる。
　1990年代入って我が国の株式市場が長期にわたる低迷を余儀なくされる中で「株主権強化」・
「株価重視経営」が声高に叫ばれ，また経営者の利害と株主の利害とを一致させる目的もあって
ストック・オプション（自社株購入権）を業績連動型の経営者報酬として導入しようとする企業
も相次ぐことになった（18）が，こうした「株価重視経営」が持つ限界も，今回の米国の企業不祥
事は示したものと考えられる。
　しかし，今回の一連の商法改正で逆に企業統治の強化という面からは逆行する動きとして，株
主代表訴訟による役員の責任軽減化を挙げておかねばならない。犯罪行為などを除いて，取締役
の賠償額を株主総会の特別決議または定款の定めにより，代表取締役は年収の6年分，社内取締
役は年収の4年分まで，社外取締役は年収の2年分までに軽減できるとされた（19）。1993年の商
法改正により株主代表訴訟の申立て手数料が一律8，200円となり，これを契機として代表訴訟が
提起されることが多くなり，財界からは「必要以上に経営マインドを萎縮させ，日本経済の活力
を損なっており，株主代表訴訟を制限すべきである」との声は高まっていた。しかし，今回の商
法改正で取締役会の自由度は一層高まっており，会社経営に対する信頼を確保し，広い権限を持
つ取締役が誤まった経営判断をした場合の責任を明らかにし，事後的監視を徹底することにより，
経営に緊張感を持たせることは不可欠なのであり，また市民運動による企業の責任追及を目的と
する株主代表訴訟が行われるなど経営者の行動に対する一定の規律付け効果をもっていたことは
確かである⑳だけに，こうした株主代表訴訟の責任軽減化は企業統治改革という視点からは逆
行する動きと言わざるを得ない。
おわりに一共生型経営と企業統治一
　企業は経済的利益の追求という私的な性格をもつと同時に，企業の経済事業それ自体は社会的
性格を持っているのであって，その点で絶えず企業の活動はこうした経済性と社会性との調和の
中でこそ展開されなければならない。ましてや巨大株式会社が持つ社会に及ぼすインパクトは極
めて大きい。企業は経済活動を展開するにあたってさまざまな環境要因の変化に晒されており，
こうした変化に柔軟かつ主体的に適応せずに存続・発展することはできない（図一5参照）。こ
（17）　エンロンのケースでは，取締役会メンバー14人のうち12人は社外取締役であり，そのうち会計学の
　権威を監査委員会の委員長に据えていたと言われる（「朝日新聞』2002年7月13日）。
（18）すでに全上場企業の3割にあたる983社でストック・オプションは導入されているといわれる。「日
　本経済新聞』2002年6月20日。
（19）　澤田・秋山著，前掲書36－43頁に詳しい。
（20）前田博編，前掲書185－187頁を参照。
（19） 　　　　　　　　21世紀経営学の課題
図一5　「オープン・システム」としての企業観と環境適応
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図一6　「大競争」時代のB本的モノづくりの高度化と日本企業の経営課題
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うした環境要因の中でとくに特にミクロ環境部分を構成する環境と企業との関わりは具体的には
市場での取引行為を通じてであるが，その際，取引当事者間で一定の利害関係が発生する。具体
的には株主，債権者，従業員，労働組合，仕入先企業，顧客がこれである。またこうした具体的
な取引当事者ではなくとも地域社会や国や地方自治体なども当該企業の活動に対して一定の利害
を有している。こうした企業の経済活動に関わってこの活動に一定の利害を持つ利害関係者
（Stakeholders）の諸利害を充足させることによってしか企業の営利目的の持続的追求は可能で
ない（このような営利の追求は「啓発された自己利益（enlightened　self－interest）」とも呼ばれ
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る）。巨大な株式会社であればなお一層多くの利害関係者の多様で錯綜した諸利害の実現こそが
求められている。従って，企業内の全ての意思決定にあたって，意思決定担当者は企業が目指す
収益性・経済性基準からのみ決定するのではなく，絶えず自己の意思決定が各種利害関係者の諸
利害に及ぼす影響・作用を含めた検討が求められている。これこそ「企業と社会」との双利共生
関係（相互に利益を及ぼす共存共栄の関係）の実現を目指す「共生型経営」に他ならない。そう
した観点からする企業統治とは何よりも社会に対して開かれた経営の実現こそが求められている
のであり，この点で経営の一層の透明性と公正さを図る企業統治改革が実現されなければならな
い。これをどのようにして実現するのかは，21世紀の経営学にとってなお一層大きな課題とし
て突きつけられている。
　ごく最近では，中国が圧倒的に低い人件費で低コストを実現し「世界の工場」として急速に工
業化を推し進めており，我が国の基幹産業たる製造業の生産拠点の大規模な中国進出とも絡んで
「モノづくりの空洞化」への脅威が高まっている。こうした状況において一層のモノづくりの高
度化を図るために必要なモノづくり革新も企業統治改革と並んで新しい世紀の経営学にとって大
きな課題となる（図一6参照）。
